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Triglav pred rekordnimi
dividendami. Kaj sledi?

Premije bodo se upadale, Triglav pa bo najbrz se kar drzaven

TANJA SMREKAR
tanja.smrekar@finance.si

Danesbo odloceno, aliboste lastniki Za-
varovalnice Triglav dobilirekordne di-
vidende oziroma 2,5 evrabrutonadel-
nico. Vecino od razdeljenih 56,8 milijo-
na evrov ali dobrih 35 milijonov evrov
bostadobiladrzavna SDHter Zavod za
pokojninsko ininvalidsko zavarovanje
Slovenije (Zpiz), ki imata skupaj okoli 62
odstotkovdelnic.

Kar nekaj si bodo razdelili tudi lastniki za
fiduciarnimi racuni. Denimo Hypo Alpe-
-Adria Zagreb bo kot 6,17-odstotna lastni-
cadobila 3,6 milijona evrovbruto dividen-
de, Hrvatska postanskabanka pa 0,8 mili-
jona. Do dividende bodo upraviceni delni-
¢arji, kibodo vdelnisko knjigo vpisani dva
dni po skupscini delnicarjev, torej v Cetr-
tek. Naceloma to pomeni, da boste morali
lastniki delnic biti Ze danes.

Priporociloanalitika: Drzite delnice

»Ker je uprava Triglavaletos Ze samaizred-
no povecala predlagani delez izplacanega
dobicka, pricakujem, da se bo vecina nav-
zocihlastnikovstrinjalas predlogom oziro-
ma morebitni ekstremni predlogi nebodo
dobili vecje podpore,« pravi analitik Alte In-
vest Matej Simnic. Sicer pri¢akuje, dabo po
danasnji skupscini vrednost delnic nekoli-
ko upadla (saj novilastniki do dividend ne
bodo upraviceni), nato pa se bo tecaj usta-
lil. Ciljna cena je 30 evrov (na borzi je sko-

raj 30), Simnic priporo¢a, dadelnice drZite.

Drzavanima glasovalnih pravic (anajbi
bila z viSino dividend zadovoljna), bi pa te
lahko e letos spet dobila. Predlagan je na-
mrec nov zakon o prevzemih (www.finan-
ce.si/8821413), v katerem naj bibila doloce-
naizrecna podlaga za vraciloglasov drzavi
tako v Triglavu kot Telekomu.

Privatizacijale Sesanje?
Se zdaj ni povsem jasno, kako bo drzava
opredelila svojo okoli 62-odstotno naloz-
bo v Triglavu. Torej - alibo strateSka ali po-
sebna. Idejajebila, daje strateska, ko padr-
Zava dobi vrnjene glasove, bi bila posebna
(temu nasprotuje Karl Erjavec iz Desusa, ki
Zeli, da je strateSka). A kot komentirajo ne-
kateri poznavalci, bi tolahko bil larifari, le
lepSanje drzavne strategije in klasifikacije
nalozb. Vresnici pa se delez ne bi prodajal.
Za Triglav bi sicer bilo, ¢e bi se prodajal,
kar nekaj zanimanja. Kot pravijo viri, od hr-
vaSkega Adrisa (ta je veCinski lastnik Croatie
osiguranja, skupajs Croatio ima tudidovolje-
njeza povecanjedeleZa vSavi Rena 20 odstot-
kov) do poljskega PZU, nemskega Allianza ...
Po mnenju Simnica klasifikacija vecje-
ga vpliva na ceno delnice ne bi smela ime-
ti: »Verjetnost, da bi drzava Triglav ozna-
¢ila za pomembno nalozbo, je bila razme-
romamajhna, vec¢inadelnicarjev paje pri-
¢akovala, dabo Triglavstrateska nalozba.«

Kaksnajeprihodnost?
Onevarnostih drzavnegalastniStvasmo ze
veckrat pisali. Naj ponovimo: zavarovalni-

cam premije upadajo. Skupina Triglav je lani
pobralaza 888 milijonov evrov premij (pred
letije Ze »lovila«milijardo), za letos nacrtuje-
jo 880 milijonov premij. Zavarovalnice pot-
rebujejo mocne lastnike, kibodo omogoca-
lirast, poleg tega znovim letom prihajajo Se
drugacne zahteve za kapital (Solventnost 2),
nakatere je Triglav za zdaj sicer dobro prip-
ravljen. A spomnimo, da je Triglav zaradi
»drzavnih« poslov po odpisovanju nalozb
v NLB in Abanko Ze izgubil okoli 120 mili-
jonov evrov.

Tudi direktor Agencije za zavarovalni
nadzor (AZN) Sergej Simoniti je v intervju-
juza nas casnik minuli teden v zvezi z dr-
Zavnim lastnistvom dejal: »AZN je v zvezi
s tem nevtralen. Lastnik mora biti le dovolj
mocan, da zagotovi kapitalsko ustreznost,
Ce je to potrebno. Je pa dejstvo, daiz drzav-
negalastniStva prinas izhajajo precej speci-
ficna tveganja, saj ni nujno, dase vedno zas-
ledujejo le gospodarski cilji druzbe.« Inter-
vjulahko preberete naspletu (www.finance.
si/8823235). Poudaril je tudi to, da je tvega-
nje za zavarovalnice celo njihovo dobro po-
slovanje (in skupina Triglav je imela lani za
skoraj 86 milijonov evrov Cistega dobicka).
Zakaj je to tveganje? »Zato, da se ne bi upo-
rabljale kot bankomat za druga podrodja.
Nekatere drzave EU sov preteklostiZe Zele-
le, dazavarovalnice reSujejo banke, prinas
smo Zeleli, daso pospesevalke kapitalskega
trga. Zdaj so vEU tezZnje, da bi zavarovalni-
cefinanciraleinfrastrukturne projekte. Po-
zablja se, da imajo zavarovalnice denar za-
varovancev,« pravi Simoniti.
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